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Agis Ade Relita, 2020. Pengaruh Intellectual Capital , Kepemilikan 
Manajerial dan Earning Per Share terhadap Nilai Perusahaan (Studi kasus 
pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2016-2019) 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh pengaruh Intellectual Capital 
, Kepemilikan Manajerial dan Earning Per Share terhadap Nilai Perusahaan 
(Studi kasus pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2016-2019). Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh 
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI dengan sampel sebanyak 
13 perusahaan menggunakan teknik slovin. Metode analisis data yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah deskriptif kuantitatif.  
Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa: (1) Intellectual Capital tidak 
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan (2) Kepemilikan Manajerial tidak 
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan, dan (3) Earning Per Share berpengaruh 
terhadap Nilai Perusahaan. 
Kata Kunci : Nilai Perusahaan, Intellectual Capital, Kepemilikan Manajerial 













Agis Ade Relita, 2020. The Effect of Intellectual Capital, Managerial 
Ownership and Earning Per Share on Company Value (Case study on food 
and beverage companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the 
period of 2016-2019) 
This study aims to determine the effect of Intellectual Capital, Managerial 
Ownership and Earning Per Share on Company Value (Case study on food and 
beverage companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the period of 
2016-2019). The population in this study were all food and beverage companies 
listed on the Stock Exchange with a sample of 13 companies using the Slovin 
technique. The data analysis method used in this research is quantitative 
descriptive. 
The results of this study indicate that: (1) Intellectual Capital has no effect on 
Company Value (2) Managerial Ownership has no effect on Company Value, and 
(3) Earning Per Share has an effect on Company Value. 
Keywords: Company Value, Intellectual Capital, Managerial Ownership and 
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A. Latar Belakang 
Dengan seiring perkembangan zaman yang semakin modern di era 
globalisasi ini membuat  meningkatnya persaingan usaha semakin rumit 
dengan keadaan beserta situasi yang dihadapi oleh perusahaan termasuk di 
Indonesia. Didirikannya sebuah perusahaan pasti memiliki tujuan yang 
jelas, antara lain yang pertama adalah untuk memperoleh laba atau 
keuntungan, yang kedua untuk mencapai kemakmuran para pemegang 
saham, yang ketiga adalah untuk memaksimalkan nilai perusahaan dengan 
peningkatan harga saham yang tinggi ( Nugrahanto, 2018). 
Tujuan jangka panjang perusahaan adalah mengoptimalkan nilai 
perusahaan dengan meminimalkan biaya modal perusahaan. Dengan 
adanya pasar bebas dan globalisasi tiap tiap perusahaan berusaha 
konsisten, terus mencoba berinovasi dan selalu ingin terlihat aktif dengan 
adanya perkembangan zaman untuk meningkatkan nilai perusahaan 
berdasarkan kebutuhan dan keinginan konsumen. Perkembangan saat ini 
tidak lepas dari persaingan bisnis yang semakin ketat pula (Rivandi, 2018). 
Diberlakukannya peraturan perusahaan yang ketat menunjukan 
para pesaing bisnis ingin mendapat suatu penghargaan tersendiri termasuk 
pujian, namun dengan peraturan yang semakin ketat tersebut diharapkan 
agar setiap pebisnis atau perusahaan memperhatikan perusahaannya agar 





bisnis harus diimbangi dengan pertimbangan dan pengetahuan tentang 
sumber daya yang baik pula agar bisa bersaing dengan perusahaan dalam 
negeri maupun luar negeri (Sukma & Teguh, 2011). 
Meningkatnya minat dan bertambahnya pengetahuan masyarakat di 
bidang pasar modal, maka para investor telah menjadikan nilai perusahaan 
sebagai salah satu faktor untuk dipertimbangkan secara penting. 
Perusahaan sebagai entitas ekonomi memiliki beberapa tujuan diantaranya 
mencapai profit atau laba yang maksimal, meningkatkan kesejahteraan 
pemegang saham, dan meningkatkan nilai perusahaan yang tercermin pada 
harga saham perusahaan. Hal ini akan mempengaruhi resiko dan 
pendapatan yang akan diterima oleh para investor (Erawati & Mindra, 
2014). 
Dalam nilai perusahaan, laporan keuangan tidak dapat dipisahkan 
dari investor untuk mendapatkan informasi keadaan keuangan perusahaan 
setiap tahunnya. Para investor akan melakukan berbagai macam analisis 
untuk menentukan apakah investor akan  menanamkan modalnya pada 
perusahaan setelah melihat laporan keuangan perusahaan setiap tahunnya. 
Adapun ketentuan bagi perusahaan, sesuai dengan FASB No.1 yaitu 
laporan keuangan harus berguna untuk pihak – pihak yang mempunyai 
kepentingan pada perusahaan tersebut, maka laporan keuangan harus bisa 
membantu para investor dan kreditur untuk menilai keadaan perusahaan 





Laporan keuangan merupakan sumber dari berbagai macam 
informasi keuangan untuk investor sebagai salah satu dasar pertimbangan 
dalam melakukan keputusan investai di pasar modal. Dalam pasar modal 
harga saham merupakan cerminan semua informasi yang relevan dan pasar 
modal akan langsung bereaksi ketika ada informasi baru. Maka dari itu 
semua perusahaan yang terdaftar di BEI harus melaporkan laporan 
keuangan setiap tahunnya kepada BEI , para investor dan kepada publik 
(Erawati & Mindra, 2014). 
Tujuan normatif yang ingin dicapai manajemen keuangan adalah 
memaksimalkan kesejahteraan stakeholder. Stakeholder merupakan pihak-
pihak yang mempunyai kepentingan pada perusahaan, pihak-pihak 
tersebut antara lain karyawan dan manajemen, kreditur, suplier, 
masyarakat sekitar, perusahaan pemerintah dan para pemegang saham. 
Untuk memaksimalkan kesejahteraan para pemegang saham bisa dicapai 
dengan memaksimalkan nilai sekarang (present value) atau keuntungan 
pemegang saham untuk waktu yang akan datang. Kesejahteraan pemegang 
saham akan mengalami peningkatan jika harga saham yang dimilikinya 
juga meningkat. Harga saham yang terbentuk di pasar modal dan 
ditentukan oleh beberapa faktor salah satunya seperti laba perlembar 
saham atau earning per share (Erawati & Mindra, 2014). 
Perusahaan akan mampu bertahan apabila banyak inovasi atau ide 
dari sumber daya manusianya. Hal  ini dibuktikan karena inovasi yang 





berasal dari intelektualitas sumber daya manusia. Perusahaan masa kini 
lebih berfokus pada aset pengetahuan (knowledge assets) yang merupakan 
aset tidak berwujud (intangible assets) ( Hadiwijaya dan Rohman, 2013) .  
Pentingnya aset tidak berwujud bagi perusahaan  bisa dilihat dari nilai 
buku (book value) dan nilai pasar (market value) bagi perusahaan yang 
berbasis pengetahuan (Fajarini & Firmansyah, 2012). 
Intelectual  Capital diyakini berperan penting dalam meningkatan 
nilai perusahaan. Perusahaan akan mampu memanfaatkan modal 
intelektulanya secara tepat dan efisoen maka nilai pasarnya akan 
meningkat (Hidayat & Hairi, 2016) 
 Salah satu metode untuk mengukur intelectual capital yang 
popular adalah metode VAIC (Value Added Intelectual Coeficient). VAIC 
merupakan suatu pengukuran dengan mengukur modal fisik dan modal 
manusia, modal manusia dan modal struktural. VAIC memiliki elemen 
elemen untuk modal intelectual melalui, VACA (Value Added Capital 
employed), VAHU (Value Added Human Capital) dan STVA (Value 
Added Value Added). Penggunaan Intelectual Capital menggunakan 
indeks yaitu 3 komponen yang terdiri dari 36 item yaitu human capital 8 
item, structural capital 15 item dan relation capital 13 item (Ulum, 2015). 
Implementasi modal intelektual merupakan hal yang masih baru, 
hanya beberapa negara saja yang telah menerapkan konsep intelectual 
capital seperti Amerika, Rusia, dan Australia. Bagi Indonesia intelectual 





(Sihotang, P. & Winata, 2008). Beberapa manfaat dari pengungkapan 
intelectual capital adalah mempermudah perusahaan untuk merumuskan 
strateginya, menilai eksekusi strategi, membantu keputusan diversifikasi 
dan ekspansi, dipergunakan untuk kompensasi dan mengkomunikasikan 
langkah-langkah perusahaan bagi stakeholder eksternal (Marr, dkk, 2003) 
. Dengan pengungkapan intelectual tersebut, sangat membantu para 
stakeholder untuk menilai kemampuan perusahaan tersebut (Sudibya & 
Restuti, 2014). 
Kepemilikan Manajerial menunjukan adanya peran ganda dari 
seorang manajer, yakni sebagai manajer dan pemegang saham. Sebagai 
sesorang manajer dan juga pemegang saham, tentu seorang manajer tidak 
ingin perusahaan mengalami masalah apalagi sampai mengalami 
kebangkrutan. Jika terjadi masalah atau kebangkrutan pada perusahaan 
tentu akan merugikan para pemegang saham (Wibowo, 2016).  
Semakin besar kepemilikan saham oleh manajemen maka semakin 
kuat pula kecenderungan untuk mengoptimalkan penggunaan sumber daya 
sehingga mengakibatkan meningkatnya nilai perusahaan. Seorang manajer 
akan menanamkan dana yang dimiliki oleh perusahaan dengan melakukan 
investasi yang akan menguntungkan bagi perusahaan untuk meningkatkan 
nilai perusahaan. Pemegang saham sebagai pemilik ialah pihak yang 
menyediakan dana dan fasilitas operasional. Perusahaan mempunyai 
wewenang untuk mengolah dana dan berbagai fasilitas yang disediakan 





yang berbeda. Keputusan manajer yang hanya mementingkan kepentingan 
sendiri dan fikiran yang tidak sejalan dengan para pemegang saham bisa 
menyebabkan munculnya konflik.  
Dalam perusahaan kepemilikan manajerial akan bekerja agar 
perusahaan dalam keadaan seimbang dan akan membantu menyatukan 
kepentingan antara manajer dengan pemegang saham, sehingga manajer 
akan ikut merasakan secara langsung manfaat dari keputusan yang sudah 
diambil. Bukan hanya itu, para investor juga harus siap menanggung 
konsekuensi dari keputusan yang salah termasuk kerugian (Hidayah, 
2005). Kepentingan manajer dan kepentingan investor dapat digabungkan 
jika kepemilikan saham mereka diperbesar sehingga manajer tidak dapat 
melakukan yang mengakibatkan rugi pada perusahaan. Kerugian tersebut 
misalnya manajemen laba dan money laundry (M. Rivandi, 2018). 
Perusahaan dikatakan mampu memaksimalkan nilai perusahaan 
jika laba perusahaan yang mereka dapatkan terus mengalami peningkatan 
(Suparno & Ristika R., 2017).  Nilai Earning Per Share yang tinggi 
menunjukan kinerja yang baik pada perusahaan. Earning Per Share yang 
meningkat bisa menunjukan prospek yang baik untuk masa yang akan 
datang bagi perusahaan ( Suparno & Ristika R., 2017). 
Earning Per Share digunakan sebagai pengukur dalam menilai 
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari lembar saham yang 
dimiliki oleh perusahaan yang menyediakan informasi tentang hak setiap 





Semakin tinggi earning per share suatu perusahaan maka semakin tinggi 
pula deviden yang akan dibagikan kepada para investor (Wicaksana, 
Djailani & Anwarodin, 2017). 
Penelitian ini mengambil sektor manufaktur sebagai bahan untuk 
diteliti. Menurut Menteri Perindustrian 2014-2018 perusahaan  makanan 
dan minuman masih menjadi sektor andalan pertumbuhan perusahaan 
manufaktur di Indonesia. Industri makanan dan minuman merupakan 
sektor tertinggi yang memberi kontribusi dalam sektor ekonomi. Dari data 
industri tersebut, makanan dan  minuman memiliki porsi kontribusi  yaitu 
6,33% terhadap PDB (Produk Domestik Bruto) Nasional semester 1 2018 
dan sub sektor makanan dan minuman tumbuh 9%. Dalam  peristiwa ini, 
pemerintah membuat program untuk mendorong pertumbuhan yang terjadi 
pada sektor industri sebagai katalis utama dalam meningkatkan ekonomi 
nasional ( Lilis, 2017 ). 
Fenomena yang terjadi dimana industri sub sektor makanan dan 
minuman di  Indonesia sampai saat ini masih menjadi salah satu penopang 
pertumbuhan manufaktur dan ekonomi di Indonesia. Menurut Airlangga 
Hartanto (Menteri Perindustrian), mengatakan sektor makanan dan 
minuman terlihat dari kontribusinya yang konsisten dan signifikan 
terhadap produk domestik bruto industri non-minyak dan gas serta 
peningkatan realisasi investasi. Kementrian perindustrian mencatat 
sumbangan dari industri makanan dan minuman terhadap produk domestik 





membuat industri sektor makanan dan minuman menjadi kontributor 
terbesar dibanding sektor yang lainnya. Selain itu, kenaikan terebut 
mengalami peningkatan 4% dibandingkan pada tahun 2016, sedangkan 
kontribusinya saat triwulan ketiga 2017 mencapai 6,21% atau naik 3,85% 
dibanding periode yang saham pada tahun sebelumnya ( Rini, 2015 ). 
Pertumbuhan industri makanan dan minuman mengalami kenaikan 
yang signifikan. Hal itu menunjukan bahwa industri makana dan minuman 
ini tidak hanya memiliki prospek yang baik, tetapi hal ini juga menjadi 
indikasi bahwa persaingan pada sektor makanan dan minuman semakin 
ketat. Hal ini membuat para produsen dituntut untuk dapat 
mengembangkan atau menciptakan inovasi-inovasi baru yang dapat 
menarik konsumen agar dapat mempertahankan harga pasar dan 
memenangkan persaingan ( Rini, 2015 ). 
Beberapa penelitian tentang Nilai Perusahaan sudah banyak 
dilakukan oleh beberapa penelitian terdahulu seperti hasil penelitian dari 
Suparno & Ristika Ramadini (2017) tentang Pengaruh Intellectual Capital 
dan Earning Per Share terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan LQ45 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2010-2014 berpengaruh 
positif terhadap terhadap Nilai Perusahaan. 
Berdasarkan latar belakang dan fenomena yang telah diuraikan 
tersebut, peneliti tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul 
―PENGARUH INTELECTUAL CAPITAL, KEPEMILIKAN 





PERUSAHAAN ( Studi kasus pada perusahaan makanan  dan 
minuman yang terdaftar di BEI periode 2016-2019 )‖ 
B. Rumusan Masalah 
Berdasarkan uraian latar belakang di atas, maka menghasilkan 
rumusan masalah sebagai berikut :  
1. Apakah intelectual capital berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI periode 
2016-2019 ? 
2. Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI periode 
2016-2019 ? 
3. Apakah Earning Per Share berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI periode 
2016-2019 ? 
C. Tujuan dan Manfaat Penelitian 
1. Tujuan Penelitian 
Berdasarkan rumusan masalah yang tertera di atas, maka tujuan 
yang ingin dicapai dalam penelitian ini antara lain : 
a. Untuk mengetahui pengaruh intelectual capital terhadap nilai 
perusahaanpada perusahaan makanan dan minuman yang 





b. Untuk mengetahui pengaruh kepemilikan manajerial terhadap 
nilai perusahan pada perusahaan yang terdaftar di BEI periode 
2016-2019 
c. Untuk mengetahui pengaruh Earning Per Share terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di BEI periode 
2016-2019 
2. Manfaat Penelitian 
Berdasarkan tujuan penelitian di atas, penelitian ini diharapkanbisa 
memberikan manfaat bagi : 
1. Manfaat Teoritis 
a. Bagi Akademis 
Hasil penelitian ini nantinya diharapkan mampu memberikan 
sumbangan pemikiran dalam pengembangan ilmu akademik dan 
dapat dijadikan referensi atau bukti tambahan untuk peneliti – 
peneliti selanjutnya yang akan meneliti tentang topik yang sama. 
b. Bagi Peneliti 
Untuk menambah wawasan mengenai faktor – faktor yang 
mempengaruhi nilai perusahaan dan sebagai bahan acuan untuk 
mengembangkan ilmu akuntansi yang berhubungan dengan 
industri manufaktur sektor makanan dan minuman yang terdaftar di 







2. Manfaat Praktis 
a. Bagi Perusahaan 
Diharapkan penelitian ini dijadikan sebagai bahan 
pertimbangan dalam mengaplilkasikan variabel – variabel pada 
penelitian ini guna membantu meningkatkan nilai perusahaan 
serta sebagai bahan untuk mengevaluasi, memperbaiki dan 
meningkatkan kinerja manajemen di masa mendatang. 
b. Bagi Calon Investor 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan gambaran 
mengenai faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan dan 
pentingnya nilai perusahaan sebagai dasar pertimbangan para 













A. Landasan Teori 
1. Stakeholder Theory 
Stakeholder theory merupakan suatu teori yang menjelaskan bahwa 
perusahaan bukan hanya entitas yang  beroperasi untuk perusahaannya 
saja, tetapi juga harus memberikan manfaat kepada seluruh stakeholder 
pada perusahaannya. Teori ini menjelaskan hubungan stakeholder yang 
mencakup semua bentuk hubungan antara perusahaan dengan seluruh 
stakeholdernya (Simanungkalit, 2015). 
Menurut teori ini, manajemen sebuah perusahaan diharapkan 
melakukan aktifitas yang dianggap penting oleh para stakeholder mereka 
dan kemudian melaporkan kembali aktifitas-aktifitas tersebut kepada para 
stakeholder. Teori ini menyatakan bahwa seluruh stakeholder memiliki 
hak untuk disediakan informasi tentang bagaimana aktivitas perusahaan 
mempengaruhi mereka. Kelompok stakeholder inilah yang menjadi bahan 
pertimbangan utama bagi manajemen perusahaan dalam mengungkapkan 
dan atau tidak mengungkapkan suatu informasi di dalam laporan keuangan 
perusahaan. Kelompok stakeholder tersebut meliputi pemegang saham, 
pelanggan, pemasok, kreditor, pemerintah, dan masyarakat (Paskah S. 
,2015). 
Teori ini juga menjelaskan bahwa perusahaan akan memilih secara 





lingkungan, dan sosial mereka, melebihi dan diatas permintaan wajibnya 
untuk mengetahui harapan sesungguhnya atau diakui oleh stakeholder. 
Pada teori ini menitik beratkan bahwa posisi stakeholder dipandang lebih 
memiliki pengaruh. Tujuan dari teori stakeholder adalah sebagai alat untuk 
membantu manajemen perusahaan untuk meningkatkan penciptaan nilai 
sebagai sebab akibat dari  aktifitas perusahaan yang dilakukan untuk 
meminimalisir kerugian yang mungkin akan muncul bagi stakeholder. 
Aktifitas-aktifitas yang dilakukan oleh perusahaan bertujuan untuk 
menciptakan nilai perusahaan dan  pemanfaatan sumber daya intelektual 
perusahaan yang dapat meningkatkan nilai perusahaan (Paskah S. ,2015).  
2. Nilai Perusahaan  
Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap tingkat 
keberhasilan perusahaan dalam mengelola sumber daya yang tercermin 
pada harga saham perusahaan. Jadi harga saham merupakan cerminan nilai 
suatu perusahaan. Semakin tinggi harga saham semakin tinggi pula nilai 
perusahaan, sebaliknya semakin rendah harga saham maka nilai 
perusahaan juga rendah atau kinerja perusahaan kurang baik 
(Simanungkalit, 2015). 
Menurut Ernawati dan Widyawati (2015:3-4) salah satu hal yang 
dipertimbangkan oleh investor dalam melakukan investasi adalah nilai 
perusahaan dimana investor tersebut akan menanamkan modal. 
Berdasarkan pandangan keuangan nilai perusahaan adalah nilai kini 





Semakin tinggi nilai perusahaan, semakin besar kemakmuran yang akan 
diterima oleh pemilik perusahaan. Bagi perusahaan yang menerbitkan 
saham di pasar modal, harga saham yang diperjual-belikan dibursa 
merupakan indikator nilai perusahaan. Nilai perusahaan sangat 
pentingkarena dengan nilai perusahaan yang tinggi akan diikuti oleh 
tingginya kemakmuran pemegang saham. Semakin tinggi harga saham 
semakin tinggi pula nilai perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi 
menjadi keinginan para pemilik perusahaan, sebab dengan nilai yang 
tinggi menunjukkan kemakmuran pemegang saham juga tinggi. Kekayaan 
pemegang saham dan perusahaan dipresentasikan oleh harga pasar dari 
saham yang merupakan cerminan dari keputusan investasi pendanaan 
(financing) dan manajemen aset. 
Hal yang sama dikemukakan oleh Pertiwi, dkk (2016) bahwa nilai 
perusahaan yang tinggi akan membuat pasar percaya tidak hanya pada  
kinerja perusahaan saat ini namun juga pada prospek perusahaan dimasa 
depan. Kemakmuran pemegang saham salah satunya dilihat dari tinggi 
rendahnya nilai perusahaan. Nilai perusaaan yang tinggi dapat dilihat dari 
harga saham perusahaan, sehingga nilai perusahaan yang tinggi menjadi 
salah satu faktor penilaian calon investor sebelum menanamkan modalnya 
diperusahaan tersebut. 
Suffah dan Riduwan (2016) Nilai perusahaan merupakan persepsi 
investor terhadap perusahaan, yang sering dikaitkan dengan harga saham. 





dalam melakukan investasi adalah nilai perusahaan dimana investor 
tersebut akan menanamkan modal. Harga saham tersebut atas permintaan 
dan penawaran investor, sehingga harga saham bisa dijadikan proksi 
sebagai nilai perusahaan. Harga saham merupakan harga yang terjadi pada 
saat saham diperdagangkan di pasar modal. Bagi perusahaan yang 
menerbitkan sahamnya di pasar modal, harga saham yangdiperjual belikan 
di bursa saham merupakan indikator dari nilai perusahaan. Semakin tinggi 
harga saham semakin tinggi pula nilai perusahaan. Hal itu yang 
dipertimbangkan oleh investor dalam melakukan investasi adalah nilai 
perusahaan dimana investor tersebut akan menanamkan modalnya pada 
perusahaan tersebut atau tidak. 
Tujuan perusahaan yang pada dasarnya merupakan tujuan 
manajemen keuangan juga ialah memaksimalkan nilai perusahaan. Untuk 
mencapai tujuan tersebut sering terjadi konflik antara pemegang saham 
dengan penyedia dana sebagai kreditur. Jika perusahaan berjalan lancar, 
maka nilai saham perusahaan akan meningkat, sedangkan jika nilai hutang 
perusahaan dalam bentuk obligasi tidak akan mempengaruhi sama sekali. 
Susanti, Rika (2010),  Indikator-indikator yang mempengaruhi nilai 
perusahaan antara lain : 
1. PER ( Price Earning Ratio ) yaitu rasio yang digunakan untuk 
mengukur seberapa besar perbandingan antara harga saham 





saham ( Usman, 2001 dalam Susanti,Rika 2010). Rumus yang 
digunakan adalah : 
 
PER   =  Harga pasar saham        X 100%
 Laba per lembar saham 
 
2.  PBV (Price Book Value) merupakan rasio yang mengukur nilai 
yang diberikan pasar keuangan kepada manajemen dan perusahaan 
yang terus tumbuh dan berkembang (Brigham, 2006), yang rumus 
utamanya adalah sebagai berikut : 
 
PBV =   Nilai pasar        X 100% 
  Harga saham 
3. Intelectual Capital  
 Intelectual Capital merupakan sebuah pengetahuan dan informasi yang 
dapat diterapkan ke dalam sebuah pekerjaan untuk dapat menciptakan sebuah 
nilai (Williams, 2001). Intellectual Capital telah diidentifikasi sebagai 
seperangkat tak berwujud (sumber daya, kemampuan, dan kompetensi) yang 
menggerakkan kinerja organisasi dan penciptaan nilai. Intellectual Capital 
didefinisikan sebagai sumber daya pengetahuan dalam bentuk karyawan, 
pelanggan, proses atau teknologi yang perusahaan gunakan dalam proses 
penciptaan nilai bagi perusahaan (Ulum, 2008). Nilai tambah suatu perusahaan 





dalam Ulum, 2008). Sedangkan Intellectual Capital merupakan intangible 
asset yang tidak mudah untuk diukur. Berdasarkan hal tersebut diperlukan 
solusi untuk mengukur dan melaporkan Intellectual Capital perusahaan dan 
bagaimana Intellectual Capital memberikan nilai tambah pada perusahaan. 
Oleh karena itu muncul konsep Value Added Intellectual Coefficient (VAIC) 
untuk kondisi tersebut.   
Pengukuran intelectual capital (Paskah, 2015). 
 VA = Output – Input   
 
Keterangan : 
VA = Vallue Added 
Output = Total penjualan dan pendapatan lain 
Input = Beban dan biaya-biaya ( Selain beban karyawan ) 
4. Kepemilikan Manajerial  
Kepemilikan manajerial adalah pemegang saham yang juga sebagai 
pemilik yang secara aktif mempunyai tugas dan wewenang dalam pengambilan 
keputusan perusahaan (direktur dan komisaris) (M.Rivandi, 2018).  
Kepemilikan manajerial merupakan kepemilikan saham oleh pihak manajemen 
perusahaan. Kepemilikan saham manajerial dapat menjejerkan  antara 
kepentingan pemegang saham dengan manajer, karena manajer ikut merasakan 





ada kerugian yang timbul sebagai konsekuensi dari pengambilan keputusan 
yang salah (M. Rivandi, 2015). 
Menurut Jensen (1986) menyatakan semakin besar proporsi 
kepemilikan manajemen pada perusahaan akan dapat menyatukan kepentingan 
antara manajer dengan pemegang saham. Kepemilikan manajerial memberikan 
kesempatan manajer terlibat dalam kepemilikan saham sehingga dengan 
keterlibatan ini kedudukan manajer sejajar dengan pemegang saham. Manajer 
diperlukan bukan semata sebagai pihak eksternal yang digaji untuk 
kepentingan perusahaan tetapi diperlukan sebagai pemegang saham. Sehingga 
diharapkan adanya keterlibatan manajer pada kepemilikan saham dapat efektif 
untuk meningkatkan kinerja manajer. 
Kepemilikan manajerial diukur dengan proporsi saham yang dimiliki 
oleh perusahaan dalam akhir tahun dan dinyatakan dalam presentase. Semakin 
besar kepemilikan saham tersebut maka manajemen akan berusaha lebih giat 
untuk mendapatkan keuntungan yang maksimal. Proksi kepemilikan manajerial 
adalah dengan menggunakan kepemilikan manajer, komisaris dan direktur 
terhadap total saham yang beredar (Nuringsih, 2005). Kepemilikan manajerial 
dihitung menggunakan rumus sebagai berikut : 
 
MNJR = Jumlah saham direksi, komisaris dan manajer   







MNJR    : Kepemilikan manajerial 
Jumlah saham yang beredar : Total saham beredar 
Kepemilikan manajerial atas sekuritas perusahaan dapat menyamakan 
kepentingan antara pihak luar dengan pihak dalam dan akan mengurangi 
peranan hutang sebagai mekanisme untuk meminimumkan agency cost . 
Semakin meningkatnya kepemilikan oleh insider, maka akan menyebabkan 
insider akan berhati-hati ketika menggunakandan menghindari perilaku 
opportunistic (mementingkan diri sendiri) karena mereka akan ikut 
menanggung konsekuensi atas tindakannya, sehingga mereka akan mengurangi 
hutangnya (Faisal, 2004). 
Kepemilikan manajerial merupakan bagian dari pihak manajemen yang 
secara aktif ikut serta dalam suatu pengambilan keputusan. Kepemilikan 
manajerial diukur dari jumlah persentase saham yang dimilik oleh manajemen 
pada akhir tahun (Zulhawati, 2004). Rumus kepemilikan manajerial sebagai 
berikut : 
 
MOWN : Saham pihak manajemen 
         Total saham beredar 
 
Keterangan : 





Semua pihak manajemen    : Saham manajer, direksi dan komisaris 
Total saham beredar   : Total saham yang beredar 
5. Earning Per Share 
Earning per share menunjukkan jumlah laba setelah pajak yang 
dihasilkan perusahaan yang siap dibagikan untuk pemegang saham. Laba per 
lembar saham dapat memberikan informasi kepada para pemegang saham 
mengenai perkembangan perusahaan (I Gede & Ida Bagus, 2014). Earning Per 
Share merupakan rasio yang menunjukkan bagian laba untuk setiap saham. 
Earning Per Share (EPS) atau laba per lembar saham adalah keuntungan bersih 
untuk tiap lembar sahamnya yang mampu diraih perusahaan pada saat 
menjalankan operasinya. Earning Per Share merupakan salah satu informasi 
akuntansi yang menunjukan besarnya keuntungan bersih per lembar saham 
yang mampu dihasilkan perusahaan. Earning Per Share dijadikan alat ukur 
yang paling sering digunakan dalam nilai perusahaan. Angka yang ditunjukan 
dari Earning Per Share  inilah yang sering digunakan sebagai performance 
perusahaan dalam menjual sahamnya ke masyarakat luas (go public) (Faradila, 
Ari, Rita, 2017). 
Earning Per Share merupakan komponen utama dalam analisis 
fundamental yang dilakukan investor dalam menganalisis sebelum 
memutuskan untuk membeli atau menjual saham. Ada alasan yang mendasari 
penggunaan komponen tersebut, yaitu pertama karena Earning Per Share  
dapat digunakan untuk mengestimasi nilai intristik suatu saham. Kedua 





perusahaan. Ketiga ada hubungan perubahan earning dengan perubahan return 
saham (Hizkia, Parengkuan, Jantje L. ,2018). 
Nilai besarnya Earning Per Share suatu perusahaan dapat dihitung 
berdasarkan informasi laporan neraca dan laporan laba rugi perusahaan. 
Earning Per Share sebagai informasi yang dianggap paling mendasar dan 
berguna karena bisa menggambarkan prospek earning di masa mendatang. 
Gambaran tersebut bisa menggambarkan prospek earning dimasa depan karena 
Earning Per Share dapat digunakan investor untuk mengetahui perbandingan 
antara nilai intrinsik saham perusahaan dibanding harga pasar saham 
perusahaan bersangkutan, dan atas dasar perbandingan tersebut investor akan 
bisa membuat keputusan apakah membeli atau menjual saham bersangkutan. 
Rumus Earning Per Share adalah sebagai berikut (Alif, Abdul, M. Khoirul, 
2017) : 
 Earning Per Share = Laba Bersih     












B. Studi Penelitian Terdahulu 
Tabel 2.1 
Penelitian Terdahulu 

































































Hasil penelitian ini 
menunjukan bahwa 
baik secara simultan 
maupun parsial kedua 
variabel independen 
yaitu intelectual 
capital dan earning 











3.  Syahla Dwi 















Hasil penelitian ini 
menunjukan bahwa 
terdapat pengaruh 
positif dari intellectual 





kinerja keuangan serta 
tidak terdapat 
pengaruh yang 
signifikan dari kinerja 
keuangan terhadap 
nilai perusahaan. 




























5.  Aprilia Anita & 





































6.  I Ketut Adi Mas 


















Hasil  penelitian 
menunjukan bahwa 
CSR berpengaruh 









7.  Cut Sarah 



























atau nilai perusahaan 






nilai perusahaan. Nilai 
tambah pasar, nilai 
tambah ekonomis, 

















































9.  I Gede Adnyana 

























































Hail dari penelitian ini 
menunjukan bahwa 
Earning Per Share 
tidak berpengaruh 
positif terhadap Nilai 
Perusahaan. 
11.  Alif Wahyu, 
















Hasil penelitian ini 
adalah Return On 
Asset (ROA) 
berpengaruh 
signifikan dan positif 
terhadap nilai 
perusahaan, Earning 












perusahaan, Debt to 
Equity Ratio (DER) 
nilai perusahaan. 
Secara simultan 
Return On Asset 
(ROA), Earning Per 
Share (EPS) dan Debt 
to Equity Ratio (DER) 
memiliki pengaruh 
yang signifikan dan 
positif terhadap nilai 
perusahaan. 
 
12 Faradila Wily 
Rakasiwi , Ari 























Dari hasil penelitian 
tersebut memperoleh 
hasil bahwa Eps 








leverage, sales growth 
berpengaruh negatif  





Sementara itu Eps, 
ukuran perusahaan, 
profitabilitas, 
leverage, sales growth 
dan kebijakan dividen  
berpengaruh 
signifikan secara 










Dari tabel peneltian terdahulu tentang nilai perusahaan dapat 
dijadikan referensi dalam penelitian ini. Terdapat perbedaan dan 
persamaan  pada beberapa penelitian terdahulu. Dalam penelitian  
(Hidayat & Hairi, 2016) mengambil variabel Perencanaan Pajak dan 
Modal Intelektual terhadap Nilai Perusahaan. Sedangkan pada penelitian 
Cut Sarah Syahirah & Maya Febrianty Lantania (2016) mengambil 
variabel Pengaruh Market Vallue Added, Economic Value Added, 
Kebijakan Dividen dan Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai Perusahaan 
pada Perusahaan Manufaktur yang Terdapat di Bursa Efek Indonesia. Dan 
pada penelitian I Gede Adnyana dan  Ida Bagus Badjra (2014) mengambil 
variabel Pengaruh Likuiditas, Manajemen Aktiva, Earning Per Share, dan 
Ukuran Perusahaan terhadap Kebijakan Deviden dan Nilai Perusahaan.  
C. Kerangka Pemikiran Konseptual 
Penelitian ini menggunakan 4 variabel yaitu, 3 variabel independen 
dan 1 variabel dependen. Variabel dependen meliputi Intellectual Capital, 
Kepemilikan Manajerial dan Earning Per Share. Sedangkan variabel 
dependen yaitu Nilai Perusahaan. Kerangka pemikiran dalam penelitian ini 
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 Gambar 2.1 : Model Penelitian 
D. Perumusan Hipotesis 
Adapun hipotesis dalam penelitian ini sebagai berikut : 
H1 : Terdapat pengaruh Intelectual Capital terhadap Nilai Perusahaan 
pada perusahaan makanan dan minuman yang terddaftar di EI periode 
2016-2019. 
H2 : Terdapat pengaruh  kepemilikan manajerial terhadap Nilai 
Perusahaan pada perusahaan makanan dan minuman yang terddaftar di EI 
periode 2016-2019. 
H3 : Terdapat pengaruh Earning Per Share terhadap Nilai Perusahaan 


















A. Pemilihan Metode 
Berdasarkan permasalahan yang diteliti yaitu ―Pengaruh 
Intellectual Capital, Kepemilikan Manajerial dan Earning Per Share 
terhadap Nilai Perusahaan maka  penelitian ini menggunakan metode 
kuantitatif dengan data sekunder. Metode ini sudah tidak asing lagi untuk 
digunakan para peneliti untuk terus mengembangkan penelitian baru. 
Metode kuantitatif juga sering disebut sebagai metode yang berisikan 
angka-angka dan menggunakan analisis perhitungan dengan statistik. 
Penelitian ini juga menggunakan metode regresi linier berganda yang 
menghubungkan variabel dependen dan independen. Analisis regresi linier 
berganda digunakan untuk menghasilkan koefisien yang akan menentukan 
apakah hipotesis yang dihasilkan kan diterima atau ditolak. 
B. Teknik Pengambilan Populasi dan Sampel 
1. Populasi 
Populasi pada penelitian ini terdiri dari 26 perusahaan makanan 
dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Periode pada 
penelitian ini selama 4 tahun yaitu dari 2016-2019. 
Tabel 3.1 
Populasi Penelitian 
No. Nama Perusahaan Kode Perusahaan 
1. Akasha Wira International Tbk. ADES 





3 Tri Banyan Tirta Tbk ALTO 
4 Bumi Teknokultura Unggul Tbk. BTEK 
5 Budi Starch & Swetener Tbk. BUDI 
6 Campina Ice Cream Industry Tbk. CAMP 
7 Wilmar Cahaya Indonesia Tbk. CEKA 
8 Sariguna Primatirta Tbk. CLEO 
9 Delta Djakarta Tbk. DLTA 
10 Sentra Food Indonesia Tbk. FOOD 
11 Garuda Food Putra Putri Tbk. FOOD 
12 Buyung Poetra Sembada Tbk. HOKI 
13 Indofood CBP Sukses Makmur Tbk. ICBP 
14 Inti Agri Resource Tbk. IIKP 
15 Indofood Sukses Makmur Tbk. INDF 
16 Magna Investama Mandiri Tbk. MGNA 
17 Multi Bintang Indonesia Tbk. MLBI 
18 Mayora Indah Tbk. MYOR 
19 Pratama Abadi Nusa Industri Tbk. PANI 
20 Prima Cakrawala Abadi Tbk. PCAR 
21 Prasidha Aneka Niaga Tbk. PSDN 
22 Nippon Indosari Corpindo Tbk. ROTI 
23 Sekar Bumi Tbk. SKBM 
24 Sekar Laut Tbk. SKLT 
25 Siantar TOP Tbk. STTP 
26 Ultra Jaya Milk Tbk. ULTJ 







Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki 
oleh populasi. Sampel dalam penelitian ini mengambil dari beberapa 
populasi. Metode yang digunakan dalam teknik pengambilan sampel 
penelitian ini adalah dengan menggunakan rumus slovin. Rumus 
slovin adalah sebagai berikut : 
  
 
      
 
Keterangan : 
n  = Ukuran Sampel 
N  =  Ukuran Populasi 
e = Error Tolerance 
 
      
  
           
 
=  12,745  dibulatkan menjadi 13 sampel 
Berdasarkan perhitungan Rumus Slovin maka diperoleh banyaknya 











No. Nama Perusahaan Kode 
Perusahaan 
1 Akasha Wira International Tbk. ADES 
2 Tri Brayan Tirta Tbk. ALTO 
3 Bumi Teknokultura Unggul Tbk. BTEK 
4 Budi Stratch & Sweetener Tbk. BUDI 
5 Campina Ice Cream Industry Tbk. CAMP 
6 Wilmar Cahaya Indonesia Tbk. CEKA 
7 Sariguna Primatirta Tbk. CLEO 
8 Indofood CBP Sukses Makmur Tbk. ICBP 
9 Inti Agri Resouurce Tbk. IIKP 
10 Indofood Sukses Makmur Tbk. INDF 
11 Multi Bintang Indonesia Tbk. MLBI 
12 Nippon Indosari Corpindo Tbk. ROTI 
13 Sekar Laut Tbk. SKLT 
14 Ultra Jaya Milk Tbk. ULTJ 
  Sumber : www.idx.co.id 
C. Definisi Konseptual dan Operasional Variabel 
1. Definisi Konseptual 
Definisi konseptual merupakan penjelasan dari masing-masing 







a. Variabel Dependen 
1. Nilai Perusahaan 
Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap 
tingkat keberhasilan perusahaan yang sering dikaitkan dengan 
harga saham. Nilai perusahaan yang tinggi akan membuat pasar 
percaya tidak hanya pada kinerjanya saja tetapi juga prospek 
perusahaan dimasa yang akan datang (Simanungkalit, 2015). 
b. Variabel Independen 
1. Intelectual Capital 
Menurut Susarsaman et. al., (2006) dalam 
(Simanungkalit, 2015) mengartikan modal intelektual sebagai 
komponen utama dari total modal perusahaan bagi perusahaan 
jasa yang bergerak dibidang manufaktur dan industri serta 
perusahaan yang kegiatannya berbasis pengetahuan. 
2. Kepemilikan Manajerial 
Kepemilikan manajerial adalah proporsi pemegang 
saham dari pihak manajemen yang secara aktif ikut seta dalam 
pengambilan keputusan perusahaan (direktur dan komisaris) 
(Diyah & Ernan, 2009) dalam (Puspaningrum, 2017). 
3. Earning Per Share 
Earning per share menunjukkan jumlah laba setelah pajak 
yang dihasilkan perusahaan yang siap dibagikan untuk 





c. Operasional Variabel 
Operasional variabel merupakan petunjuk bagaimana cara 
mengukur suatu variabel dalam melakukan penelitian. Berikut 
adalah ringkasan definisi operasional variabel dalam penelitian 
ini : 
Tabel 3.3 
Ringkasan Definisi Operasional Variabel 





nilai pasar saham 
perusahaan dengan nilai 
buku ekuitas perusahaan 
PBV = MPPS 
            BVPS 
Keterangan : 
PBV : Price Book Value 
MPPS : Market Price Per Share 




Nilai dari pengetahuan 
karyawan, ketrampilan, 
pelatihan bisnis atau 
informasi perusahaan 
apapun yang dimiliki 
perusahaan ataupun 




VA = Output – Input 
Keterangan: 
VA : Value Added 
Output : Total penjualan dan 
pendapatan lain. 
Input : Beban dan biaya-biaya 







yang dimiliki oleh pihak 
manajemen dari seluruh 
jumlah modal saham 
yang beredar. 
KM= SM    X 100% 
          SB 
Keterangan : 
KM : Kepemilikan Manajerial 







dimiliki pihak manajemen 
SB : Jumlah saham yang beredar 
Earning Per 
Share (X3) 




keuntungan bagi para 
pemegang saham. 
Earning Per Share = Laba 




D. Metode Pengumpulan  Data 
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data 
sekunder yang berupa laporan tahunan dan annual report dari tahun 2016 – 
2019. Data sekunder adalah data yang tidak didapatkan secara langsung 
dari obyek penelitian tetapi diperoleh dari data yang dimiliki oleh 
perusahaan, studi kepustakaan, literature, jurnal penelitian terdahulu dan 
majalah - majalah yang berhubungan dengan permasalahan yang sedang 
diteliti ( Sugiyono, 2006) dalam Munsaidah (2016). Sumber Data dalam 
penelitian ini adalah data laporan keuangan, berupa Neraca dan Laporan 
Rugi Laba tahunan selama periode tahun 2016 sampai 2019 pada sektor 
makanan dan minuman yang diperoleh dari Bursa Efek Indonesia . 
E. Teknik Pengolahan Data 
Teknik analisis yang  digunakan dalam penelitian ini adalah model 
analisis regresi linier berganda dengan bantuan program komputer SPSS 
versi 23 for windows. Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini 






uji hipotesis untuk menganalisis 4 variabel bebas (independent variabel) 
dan variabel terkait (dependent variabel). 
F. Analisis Data dan Uji Hipotesis 
1. Analisis Statistik Deskriptif 
Analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis 
statistik deskriptif yang dapat digunakan untuk mendeskripsikan atau 
menggambarkan semua data yang telah dikumpulkan agar bisa 
menjadi sebuah informasi (Ghozali, 2016:19). 
2. Uji Asumsi Klasik  
Model regresi yang baik adalah model regresi yang menggunakan 
uji asumsi klasik, sehingga perlu dilakukan pengujian  asumsi 
normalitas, multikolinieritas, autokorelasi, dan heterokedastisitas 
sebelum melakukan pengujian hipotesis (Ghozali, 2016:103). 
Berikut penjelasan uji asumsi klasik  yang akan digunakan dalam 
penelitian ini :  
a. Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 
regresi, variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi 
normal (Ghozali, 2011). Hal ini bisa dideteksi dengan uji statistik 
non-parametik Kolmogorov-Smirnov (K-S). (Ghozali, 2016:156). 
 Untuk uji statistik mom-parametik Kolmogorov-Smirnov 





1) Jika nilai Asmyp.Sig. (2-tailed)< 0,05 artinya data residual tidak 
berdistribusi normal. 
2) Jika nilai Asmyp.Sig. (2-tailed)> 0,05 artinya data residual 
berdistribusi normal. 
b. Uji Multikolenaritas 
Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model 
regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel independen. 
Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara 
variabel independen. Untuk mendeteksi ada atau tidaknya 
multikolinearitas pada suatu model dapat dilihat dari beberapa 
hal, antara lain: 
1.  Jika nilai Variance Inflation Factor (VIF) tidak lebih dari 10 
dan nilai tolerance tidak kurang dari 0.1 maka model dapat 
dikatakan bebas dari multikolinearitas. 
2. Jika nilai koefisien korelasi antara masing-masing variabel 
independen kurang dari 0.90 maka model dapat dinyatakan 
bebas dari asumsi klasik multikolinearitas. 
3. Jika nilai koefisien determinan, baik dilihat dari R2 maupun R-
Square diatas 0.60 namun tidak ada variabel independen yang 
berpengaruh terhadap variabel dependen maka model terkena 
multikolinearitas. Tolerance mengukur variabilitas variabel 
independen lainnya. Jadi nilai Tolerance yang rendah sama 





untuk menunjukkan adanya multikolinearitas adalah nilai 
Tolerance < 0.1 atau sama dengan nilai VIF > 10. 
c. Uji Heterokedastisitas 
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah 
dalam model regresi terjadi ketidaksamaan varian dari residual satu 
pengamatan ke pengamatan yang lain. Jika varian dari residual satu 
pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka disebut 
Homoskedastisitas dan jika berbeda disebut Heteroskedastisitas 
(Ghozali, 2009). Uji heteroskedastisitas dilakukan dengan 
menggunakan uji Glesjer untuk mendeteksi adanya 
heteroskedastisitas dari tingkat signifikansi. Jika tingkat 
signifikansi berada diatas 5% berarti tidak terjadi 
heteroskedastisitas dan bila berada dibawah 5% berarti terjadi 
gejala heteroskedastisitas. Untuk menguji apakah dalam model 
regresi terjadi heteroskedastisitas atau tidak dapat menggunakan 
grafik scatterplot antara nilai prediksi variabel dependen yaitu 
ZPRED dengan residualnya SRESID (Ghozali, 2009). Dasar 
pengambilan keputusan yang diambil adalah sebagai berikut: 
1. Jika pola tertentu seperti titik-titik yang ada membentuk suatu 
pola yang teratur (bergelombang, melebar kemudia 





2. Jika tidak ada pola yang jelas serta titik-titik menyebar diatas 
dan bawah angka nol pada sumbu Y, maka tidak terjadi 
heteroskedastisitas. 
d. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam 
model regresi linear ada korelasi antara kesalahan pengganggu 
pada periode t dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1 
(sebelumnya). Uji ini dilakukan karena data yang dipakai dalam 
penelitian ini adalah data time series, dalam data jenis ini sering 
muncul problem autokorelasi yang dapat saling ―mengganggu 
antara data (Ghozali, 2009). Untuk mendeteksi ada atau tidaknya 
gejala autokorelasi dapat menggunakan uji Durbin-Watson (D-W). 
Pengambilan keputusan ada tidaknya autokorelasi dapat dilihat dari 
ketentuan berikut: 
1. Jika nilai D-W terletak antara batas atas (Du) dan (4-du), maka 
koefisien autokorelasi sama dengan nol, berarti tidak ada 
autokorelasi. 
2. Jika nilai D-W lebih rendah daripada batas bawah atau 
lowerbound (dl), maka koefisien autokorelasi lebih besar 
daripada nol, berarti ada autokorelasi positif. 
3. Jika nilai D-W lebih besar daripada (4-dl), maka koefisien 
autokorelasi lebih kecil daripada nol, berarti ada autokorelasi 





bawah (dl) atau D-W terletak diantara (4-du) dan (4-dl), maka 
hasilnya tidak dapat disimpulkan. 
Pengambilan keputusan ada tidaknya autokorelasi adalah :   
Hipotesis normal Keputusan Jika 
Tidak ada aurokorelasi 
positif 
Tolak 0 < d < dl 
Tidak ada autokorelasi 
positif 
No decision dl <  d < du 
Tidak ada korelasi negative Tolak 4 – dl < d < 4 
Tidak ada korelasi negative No decision 4 < du < d < 4 – 
dl 
Tidak ada autokorelasi 
positif atau negative 
Tidak ditolak Du < d < 4 - du 
  Sumber : Ghozali, 2016 
3. Analisis regresi linear berganda 
Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi 
linear berganda. Analisis regresi linear berganda bertujuan untuk 
menentukan pengaruh variabel independen dengan dependen. 
Metode analisis regresi linear berganda yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah : 
Y = α + β1 X1 + β2 X2 + β3 X3 + e 
Keterangan : 





α =  konstanta  
β =  koefisien dari variabel   
X1 = Intelectual Capital  
X2 = Kepemilikan Manajerial 
X3 = Earning Per Share 
e = error 
4. Uji Hipotesis 
a. Uji Signifikan Parameter Individual (Uji Statistik T) 
Menunujkan seberapa jauh variabel independen secara individual 
menerangkan variasi terhadap variabel dependen atau untuk 
mengetahui pengaruh dari masing-masing variabel independen 
terhadap variabel dependen (Ghozali, 2016:97). Kriteria 
pengambilan keputusan dengan tingkat signifikan 5% adalah : 
1) Jika nilai p < 0,05 maka terdapat pengaruh yang signifikan 
antara variabel independen dengan variabel dependen. 
2) Jika nilai p > 0,05 maka tidak terdapat pengaruh yang 
signifikan antara satu variabel independen terhadap variabel 
dependen. 
b. Uji Koefisien Determinan (R2) 
Digunakan untuk mengetahui seberapa juah kemampuan model 





mampu untuk memperjelas variabel dependen. Nilai koefisien 
determinasi adalah antara nol dan satu. Nilai R
2 
yang kecil berarti 
kemampuan variabel-variabel dalam independen dalam menjelaskan 
variasi –variasi dependen sangat terbatas sebaliknya jika R
2
 
mendekati satu variabel-variabek independen memberikan hampir 
semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi 











HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
A. GAMBARAN UMUM 
1. Sejarah Bursa Efek Indonesia 
Nama Bursa Efek Indonesia merupakan nama gabungan dari Bursa 
Efek Surabaya (BES) dan Bursa Efek Jakarta (BEJ) yang dikemudian 
pada tahun 2007 digabung menjadi Bursa Efek Indonesia (BEI). 
Semakin banyaknya perusahaan yang melakukan go public dengan 
mendaftarkan perusahaannya ke Bursa Efek  salah satunya adalah 
perusahaan yang bergerak dibidang industri barang konsumsi makanan 
dan minuman membuat membaiknya perekonomian nasional di 
Indonesia  (Rohma, 2018). 
Bursa Efek Indonesia merupakan bursa saham yang dapat 
memberikan banyak peluang dan sumber pembiayaan dalam 
pembangunan perekonomian nasional. Bursa Efek Indonesia juga 
merupakan wadah atau tempat bagi para pelaku saham yang 
memperjualbelikan atau memperdagangkan setiap saham yang mereka 
miliki. Peran dari Bursa Efek sendiri mengambangkan permodalan 
lokal yang berskala besar dan kompak untuk menciptakan pasar modal 
yang stabil di Indonesia. Tujuan dari Bursa Efek Indonesia adalah 





Indonesia. Anggota Bursa Efek Indonesia adalah para perantara 
perdagangan yang telah memiliki izin dari bapepam dan memiliki hak 
untuk mempergunakan sistem atau berbagai sarana dengan peraturan 
yang ada di Bursa Efek (Arindha, 2018). 
Terdapat sembilan sektor perusahaan yang terdaftar di Bursa 
Efek yaitu : 
a.  Sektor Pertambangan (Minning)  
b. Sektor Pertanian (Agriculture)  
c. Sektor Industri Dasar dan Kimia (Basic industry & chemicals)  
d. Sektor Property, Real Estate dan Konstruksi Bangunan (Property, 
real estate and building construction)  
e. Sektor Aneka Industri (Miscellaneous industri)  
f. Sektor Industri Barang Konsumsi (Consumer goods industry)  
g. Sektor Keuangan (Finance)  
h. Sektor Perdagangan jasa dan investasi (Trade, service and 
investment)  
 Sektor industri barang konsumsi merupakan sektor utama 
penyumbang pertumbuhan ekonomi di Indonesia. Sektor industri 
barang konsumsi sangat dibutuhkan karena semakin meningkatnya 
kebutuhan pangan di Indonesia. Adapun yang termasuk alam sektor 
industri barang konsumsi antara lain : 
a. sub sektor rokok 





c. sub sektor makanan dan minuman 
d. sub sektor kosmetik dan keperluan rumah tangga 
e. sub sektor peralatan rumah tangga (Rohma, 2018). 
Dalam penelitian ini, peneliti mengambil obyek sektor industri 
barang konsumsi sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia. Perusahaan makanan dan minuman merupakan 
saham yang paling banyak diminati oleh para investor karena saham 
pada sektor ini tidak terpengaruh oleh pergerakan situasi ekonomi 
makro atau keadaan bisnis secara umum, perusahaan makanan dan 
minuman mampu memberikan keuntungan yang maksimal untuk para 
investor (Hayati & Ayem, 2014). 
2. Struktur Organisasi Bursa Efek Indonesia (BEI)  
Struktur organisasi merupakan bagian terpenting dalam 
melaksanakan atau menjalankan kegiatan operasional perusahaan. 
Adanya struktur organisasi yang jelas akan memberi kebiasaan tentang 
wewenang atau tanggungjawab pada setiap bagian dalam perusahaan 
sehingga perusahaan dapat melaksanakan atau menjalankan kegiatan 
operasinya dengan berdasarkan tujuan yang sudah ditetapkan. 
Komponen struktur organisasi pada Bursa Efek Indonesia (BEI) 
sebagai berikut:  
a. RUPS (Rapat Umum Pemegang Saham)  
b. Dewan Komisaris  





2) Direktur Penilaian Perusahaan  
3) Direktur Pengembangan Bisnis  
4) Direktur Perdagangan Anggota Bursa  
5) Direktur Pengawasan Transaksi dan Kepatuhan  
6) Direktur Teknologi Informasi dan Manajemen Risiko  
7) Direktur Keuangan dan Sumber Daya Manusia  
Berikut struktur organisasi Bursa Efek Indonesia : 
 
 Sumber : ww.idx.co.id 
3. Hasil  Penelitian 
1. Uji Statistik Deskriptif 
Analisis statistik deskriptif digunakan untuk mengetahui 
deskripsi atau gambaran data dari masing-masing variabel dalam 





Nilai Perusahaan, Intellectual Capital, Kepemilikan Manajerial dan 
Earning Per Share. Tujuan dari pengujian ini yaitu untuk 
mengumpulkan, mengolah, menyajikan dan menganalisis data 
kuantitatif secara deskriptif serta mempermudah dalam memahami 
variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian. Hasil analisis 
deskriptif dalam penelitian ini menggunakan SPSS 23.0 adalah 




 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Nilai Perusahan 52 .29 48.44 7.5720 12.39521 
Intellectual 







52 .01 1.00 .6158 .29690 
Earning Per Share 52 1.64 627.00 181.9504 212.94021 
Valid N (listwise) 52     
Sumber: Data sekunder yang diolah, 2020  
 
Dari hasil uji statistik pada tabel 4.1 dapat dijelaskan 
informasi sebagai berikut:  
a. Nilai Persahaan dengan jumlah data 52, mempunyai nilai minimum 
sebesar .29 dari PT. Inti Agri Resource Tbk. pada tahun 2018 dan 
nilai maksimal 48.44 diperoleh dari PT. Bumi Teknokultura Unggul 






b. Intellectual Capital dengan jumlah data 52, mempunyai nilai 
minimum 339461.00 dari PT. Wilmar Cahaya Indonesia Tbk.  tahun 
2017 dan nilai maksimal 1139143472.00 dari PT. Sekar Laut Tbk. 
tahun 2019 serta nilai rata-rata 250227936.1923 dengan standar 
deviasi 304951213.73695. 
c. Kepemilikan Manajerial dengan jumlah data 52, mempunyai  nilai 
minimum .01 dari PT. Sariguna Primatirta 2019 dan nilai maksimal 
1.00 Sariguna Primatirta 2016 serta nilai rata-rata .6158 dengan 
standar deviasi .29690. 
d. Earning Per Share dengan jumlah data 52, mempunyai nilai 
minimum 1.64 dari PT. Bumi Teknokultura Unggul tahun 2018 dan 
nilai maksimal 627.00 dari PT. Multi Bintang Indonesia tahun 2017 
serta nilai  rata-rata 181.9504 dengan standar deviasi 212.94021. 
2. Hasil Uji Asumsi Klasik 
Pengujian data dilakukan dengan uji asumsi klasik bertujuan untuk 
mengetahui apakah alam model regresi, variabel  pengganggu atau 
residual mempunyai distribusi normal (Ramadhan, 2016). 
Berikut ini uji asumsi klasik yang dilakukan:  
a. Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam 





pengganggu atau residual memiliki distribusi normal, nilai 
residual mengikuti distribusi, sehingga jika asumsi ini dilanggar 
maka uji statistik menjadi tidak valid untuk jumlah sampel kecil  
(Ghozali, 2018). Pengujian dilakukan dengan menggunakan 
Residual Plots dan uji Kolmogorov-Smirnov (KS) dengan nilai 
probabilitas 0,05 (Yudhihana, Rezika, 2016). Adapun hasilnya 




















Test Statistic .056 




Sumber: Data Sekunder yang diolah, 2020  
Berdasarkan uji normalitas diatas, diperoleh besarnya nilai 
Test Statistic adalah 0,056 dengan signifikansi 0,200 lebih dari 







b. Uji Multikolonearitas 
Multikolineritas merupakan suatu keadaan dimana 
terdapat hubungan yang sempurna antara beberapa atau semua 
variabel independen dalam model regresi. Uji multikoliniearitas 
bertujuan untuk menguji apakah di dalam model regresi 
ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). 
Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi di 
antara variabel independen (Ghozali, 2018:107).  
Multikolinearitas antar variabel independen dapat dilihat 
dari nilai tolerance dan variances inflation factor (VIF). Kedua 
ukuran tersebut menunjukkan setiap variabel independen yang 
satu yang dijelaskan oleh variabel independen yang lain. Nilai 
tolerance yang rendah sama artinya dengan nilai variabel inflation 
faktor (VIF) yang tinggi (Ghozali, 2018:107-108). Jika nilai 
toerance lebih besar dari  0,1 dan nilai VIF lebih kecil dari 10, 
maka tidak terjadi multikolinearitas. Hasil uji multikolonieritas 



















1 (Constant)   
Intellectual Capital 
.953 1.049 
Kepemilikan Manajerial .972 1.029 
Earning Per Share 
.942 1.061 
Sumber : Data Sekunder yang diolah, 2020. 
Berdasarkan uji tabel diatas menunjukan bahwa semua 
nilai VIF dalam penelitian ini mempunyai nilai VIF < 10 dan nilai 
Tolerance > 0,1. Maka dapat dikatakan data tersebut terbebas dari 
multikolinearitas. 
c. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelsi bertujuan menguji suatu model regresi 
linier, untuk melihat keberadaan korelasi antara kesalahan 
pengganggu pada periode t denganperiode t-1 (Ghozali, 
2018:111). Terjadi problem autokorelasi ketika terjadi korelasi. 
Model regresi yang bebas dari autokorelasi merupakan model 
regresi yang baik. Munculnya autokorelasi karena observasi yang 
berurutan sepanjang waktu berkaitan satu sama lainnya. Cara 





uji Durbin-Watson. Berdasarkan data uji autokorelasi yang 











 Sumber: Data sekumder yang diolah, 2020 
Berdasarkan tabel 4.4 diatas dapat diketahui bahwa hasil 
uji autokorelasi pada nilai Durbin-Waston adalah 1,805. Nilai ini 
akan dibandingkan dengan tabel, dengan menggunakan nilai 
signifikansi 5% atau 0,05. Untuk dU dapat dicari dengan jumlah 
data n=52, maka jika dilihat pada tabel data statistik tertera nilai 
dU  sebesar 1,7223 dan nilai 4- du menjadi 4 - 1,7223 = 2,2777.  
Bila dibandingkan nilai DW terletak diantara keduanya 
atau dengan kata lain nilai 1,722 (dU) < 1,805 (DW) < 2,277 (4-
dU). Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa model regresi 







d. Uji Heterokedastisitas 
  Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah 
dalam model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual 
satu pengamatan ke pengamatan yang lain.  
Uji heteroskedastisitas yang digunakan dalam penelitian ini 
menggunakan grafik scatterplot untuk melihat ada atau tidaknya 
pola tertentu pada grafik scatterplot antara ZPRED dan SRESID 
dimana sumbu X yaitu residual (Y prediksi — Y sesungguhnya) 
yang telah di-studentized dan dimana sumbu X yaitu Y yang telah 
diprediksi (Ghozali, 2016).  
Model regresi yang baik yaitu yang hererokedastisitas atau 
tidak terjadi heterokedastisitas. Dapat dilihat dengan melihat 







Gambar 4.1  
Hasil Uji Heterokedastisitas  
Sumber: Data Sekunder yang diolah, 2020  
Dari gambar diatas dapat diketahui bahwa titik-titik 
menyebar dan tidak membentuk pola tertentu yang jelas maka 
dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi heterokedastisitas. Dengan 
demikian, model regresi layak dipergunakan untuk mengetahui 
pengaruh harga saham berdasarkan dari masukan variabel yaitu 
Pengaruh Intellectual Capital, Kepemilikan Manajerial dan 







3. Analisis Regresi Linier Berganda 
Dari hasil analisis regresi linier berganda yang dilakukan dengan 
menggunakan SPSS versi 23 memperoleh hasil sebagai berikut: 
Tabel 4.5 


















.000 -.170 -1.350 .183 
Kepemilikan 
Manajerial -4.767 5.210 -.114 -.915 .365 
Earning Per 
Share 
.025 .007 .428 3.377 .001 
Sumber : Data sekunder  yang diolah,2020 
  
Berdasarkan tabel diatas dapat ditentukan persamaan 
regresinya berdasarkan kolom B yang merupakan koefisien regresi dari 
tiap variabelnya. Jadi persamaan regresinya adalah:  
 Y = 7.704 — 6.914E-9X1  — 4.767X2 + .025X3 + e 
Persamaan regresi diatas dapat diterangkan sebagai berikut:  





Nilai konstanta sebesar 7.704 artinya bahwa apabila 
seluruh variabel independen ( Intellectual Capital, Kepemilikan 
Manajerial dan Earning Per Share) nilainya 0 maka nilai 
perusahaan nilainya adalah 7.704. 
b. Koefisien regresi variabel Intellectual Capital  (X1) yaitu -6.914E-
9. Nilai β1 yang negatif menunjukkan adanya hubungan yang 
tidak searah antara variabel nilai perusahaan dengan variabel 
intellectual capital  yang menunjukkan bahwa jika terjadi 
penurunan intellectual capital sebesar Rp 1,- maka akan 
menurunkan nilai perusahaan sebesar -6.914E-9, dengan variabel 
independen lainnya dianggap konstan.  
c. Koefisien regresi variabel kepemilikan manajerial (X2) yaitu -
4.767. Nilai β1 yang negatif menunjukkan adanya hubungan yang 
tidak searah antara variabel nilai perusahaan dengan variabel 
kepemilikan manajerial yang menunjukkan bahwa jika terjadi 
penurunan kepemilikan manajerial  sebesar Rp 1,- maka akan 
menurunkan nilai perusahaan sebesar -4.767, dengan variabel 
independen lainnya dianggap konstan.  
d. Koefisien regresi variabel Earning Per Share yaitu 0,025. Nilai β7 
yang positif menunjukkan adanya hubungan yang searah antara 
variabel nilai perusahaan dengan variabel Earning Per Share  
yang menunjukkan bahwa jika terjadi penambahan Earning Per 





sebesar 0,025, dengan  variabel independen lainnya dianggap 
konstan.  
4. Pengujian Hipotesis 
a. Uji Simultan (Uji F) 
 Uji F bertujuan untuk mengetahui apakah model regresi yang 
digunakan dalam penelitian ini telah dinyatakan layak atau memenuhi 
goodness of fits atau tidak. Pengujian dilakukan menggunakan 
signifikansi 0,05. Hasil pengujian ini sebagai berikut:  
Tabel 4.6 






Squares Df Mean Square F Sig. 
1 Regression 




5693.226 48 118.609   
Total 7835.707 51    
Sumber : Data sekunder yang diolah, 2020. 
Hasil uji F pada tabel 4.6 diperoleh nilai F hitung adalah 
6.021 dengan tingkat signifikansi 0,001 < 0,005 artinya bahwa jika 
nilai signifikansi lebih kecil dari 0,005 maka model regresi yang 
ada dapat dinyatakan telah layak. Sehingga dapat disimpulkan 
bahwa Intellectual Capital, Kepemilikan Manajerial dan Earning 






b. Uji Parsial (Uji T) 
Uji statistik t dilakukan untuk menunjukkan seberapa jauh 
pengasuh satu variabel independen secara individual dalam menerangkan 
variasi variabel dependen (Ghozali, 2018:101). Penentuan dalam 
perhitungan nilai t tabel dengan cara menggunakan tingkat signifikansi 5% 
dan derajat kebebasan df = n-1, dimana n merupakan jumlah sampel. Hasil 
pengujian dan pembahasan disajikan sebagai berikut:  
Tabel 4.7 















7.704 4.145  1.859 .069 
Intellectual 
Capital 
-6.914E-9 .000 -.170 -1.350 .183 
Kepemilikan 
Manajerial 
-4.767 5.210 -.114 -.915 .365 
Earning Per 
Share 
.025 .007 .428 3.377 .001 
Sumber : Data sekunder yang diolah, 2020. 
Berdasarkan perhitungan signifikansi parsial yang 
ditunjukkan pada tabel tampak bahwa untuk variabel Intellectual 





menghasilkan t masing-masing 1.859; -1.350; -.915; 3.377dengan 
nilai signifikan masing-masing 0.183; 0.365; 0.001. Sehingga dapat 
disimpulkan variabel Earning Per Share  berpengaruh terhadap 
variabel y karena nilai sig < 0,05. 
1) H1: Pengaruh Intellectual Capital terhadap nilai perusahaan 
pada perusahaan makanan dan minuman  
Berdasarkan olah data diperoleh nilai sig. 0.183 > 0,05 
dan uji signifikansi menggunakan uji t. Berdasarkan hasil uji 
diperoleh thitung sebesar -1.350. H1 ditolak dapat disimpulkan 
bahwa tidak ada pengaruh antara intellectual capital  terhadap 
nilai perusahaan. 
2)  H1: Pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan makanan dan minuman  
Berdasarkan olah data diperoleh nilai sig. 0.365 > 0,05 dan 
uji signifikansi menggunakan uji t. Berdasarkan hasil uji 
diperoleh thitung sebesar -0.915. H2 ditolak dapat disimpulkan 
bahwa tidak ada pengaruh antara kepemilikan manajerial  
terhadap nilai perusahaan. 
3) H7: Pengaruh Earning Per Share  terhadap nilai perusahaan 
pada perusahaan makanan dan minuman  
Berdasarkan olah data diperoleh nilai sig. 0,001 < 0,05 
dan uji signifikansi menggunakan uji t. Berdasarkan hasil uji 





disimpulkan bahwa ada pengaruh antara EPS terhadap harga 
saham. 
c. Uji Koefisien Determinasi (R²)  
 Koefisien ini untuk mengetahui seberapa jauh kemampuan 
model dalam menerangkan variasi variabel independen. Uji 
koefisien determinasi yang dihasilkan melalui Adjusted R-Square 
pada model regresi digunakan untuk menunjukkan besaran variabel 
terikat yang dapat dijelaskan oleh variabel-variabel bebas. Hasil 
pengujian ini sebagai berikut: 
Tabel 4.8 





Model R R Square Adjusted R Square 





 .273 .228 10.89077 
Sumber : Data sekunder yang diolah, 2020. 
Berdasarkan hasil koefisien determinasi diatas, besarnya 
Adjusted R² adalah 0,228. Hasil perhitungan statistik ini berarti 
kemampuan variabel independen ( Intellectual Capital, 
Kepemilikan Manajerial dan Earning Per Share ) dalam 
menerangkan perubahan variabel dependen ( Nilai Perusahaan) 





tidak termasuk dalam penelitian ini. 
B. Pembahasan Hasil Penelitian 
Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh dari variabel 
Intellectual Capital, Kepemilikan Manajerial dan Earning Per Shae 
terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan makanan dan minuman 
yang terdaftar di bursa efek Indonesia tahun 2016-2019. Berikut ini 
pembahasan dari hasil penelitian setelah dilakukan analisis regresi linier 
berganda dan uji hipotesis adalah sebagai berikut : 
1. Untuk menguji hipotesis pertama, diduga Intellectual Capital 
terhadap Nilai Perusahaan. Dari hasil olah data diperoleh nilai sig. 
0,183 > 0,05, nilai koefisien regresi variabel Intellectual Capital  -
4.767 dan uji signifikansi menggunakan uji t. Berdasarkan hasil uji 
diperoleh thitung sebesar -1.350. H1 ditolak dapat disimpulkan bahwa 
tidak ada pengaruh antara Intellectual Capital  terhadap nilai 
perusaahaan pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2019. 
Konsensus yang berkembang dalam konteks teori stakeholder 
adalah bahwa laba akuntansi hanyalah merupakan ukuran return bagi 
pemegang saham (shareholder), sementara value added adalah 
ukuran yang lebih akurat yang diciptakan oleh stakeholders dan 
kemudian didistribusikan kepada stakeholders. Value added yang 
dianggap memiliki akurasi lebih tinggi dihubungkan dengan return 





demikian keduanya (value added dan return) dapat menjelaskan 
kekuatan teori stakeholder dalam kaitannya dengan pengukuran 
kinerja organisasi. 
Hal ini dapat disebabkan karena pengukuran dan 
pengungkapan intellectual capital  yang belum memiliki standar 
sehingga pasar belum mampu membuat penilaian yang tepat atas 
intellectual capital perusahaan . Perusahaan di Indonesia lebih 
memfokuskan diri dalam efisiensi penggunaan aset fisik dan 
keuangan untuk memberi kontribusi terhadap kinerja keuangan. Hal 
ini disebabkan investor lebih memandang seberapa besar aset yang 
dimiliki dan seberapa efisien perusahaan menggunakan aset fisik 
yang dimiliki daripada melihat bagaimana perusahaan mengelola 
aset tak terlihatnya seperti intellectual capital . 
Hal ini juga sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh  
Lestari & Saputri (2016)  dapat dijelaskan bahwa investor kurang 
mempertimbangkan intellectual capital dalam menilai atau 
mengukur kinerja perusahaan, mungkin investor lebih melibat 
faktor lain dalam mengukur nilai perusahaan seperti harga saham 
perusahaan. 
Namun hal ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan 
oleh Hidayat & Hairi (2016) Modal intelektual berpengaruh positif 
signifikan terhadap nilai perusahaan menunjukkan bahwa pihak 





untuk mengoptimalkan intelektualitas yang dimiliki oleh 
perusahaan.  
2. Untuk menguji hipotesis kedua, diduga pengaruh Kepemilikan 
Manajerial terhadap Nilai Perusahaan. Dari hasil olah data 
diperoleh nilai sig. 0,915 > 0,05, nilai koefisien regresi variabel 
Intellectual Capital  -6.914E-9 dan uji signifikansi menggunakan 
uji t. Berdasarkan hasil uji diperoleh thitung sebesar -0,915. H2 ditolak 
dapat disimpulkan bahwa tidak ada pengaruh antara Kepemilikan 
Manajerial terhadap nilai perusaahaan pada perusahaan makanan 
dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-
2019. 
Stakeholder theory mengatakan bahwa perusahaan bukanlah 
entitas yang hanya beroperasi untuk kepentingannya sendiri namun 
harus memberikan manfaat bagi stakeholdernya (Ghozali dan Chariri, 
2007). Manfaat tersebut akan mendukung kepentingan stakehoder, 
sedangkan para stakeholder memiliki kepentingannya sendiri-sendiri. 
Perbedaan kepentingan tersebut akan menimbulkan konflik yang 
mungkin bisa mempengaruhi pencapaian tujuan perusahaan. Karena 
pada dasarnya, stakeholder theory adalah mengenai hubungan yang 
dinamis dan kompleks antara perusahaan dengan lingkungan di 






Hal ini menandakan bahwa perusahaan tetap akan berusaha 
memberikan kesejahteraan bagi pemilik saham atau investor tanpa 
mempertimbangkan adanya kepemilikan saham oleh manajerial. Bagi 
Investor akan memberikan keuntungan karena komitmen perusahaan 
untuk meningkatkan nilai perusahaannya. 
Hal ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh  
Jayaningrat, Wahyuni, & Sujana (2017) dengan hasil kepemilikan 
manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
3. Untuk menguji hipotesis ketiga, diduga Earning Per Share terhadap 
Nilai Perusahaan. Dari hasil olah data diperoleh nilai sig. 0,001> 0,05, 
nilai koefisien regresi variabel Earning Per Share 0,025  dan uji 
signifikansi menggunakan uji t. Berdasarkan hasil uji diperoleh thitung 
sebesar 3.377 H3 diterima dapat disimpulkan bahwa terdapat 
pengaruh antara Earning Per Share  terhadap nilai perusaahaan pada 
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2016-2019. 
Fokus teori stakeholder bukan laba semata yang menjadi tujuan 
perusahaan, melainkan juga pemberian manfaat bagi para 
stakeholder. Teori ini menegaskan bahwa sebagai entitas, perusahaan 
harus memberikan manfaat bagi pihak yang berkepentingan. 
Stakeholder theory menyatakan bahwa kelangsungan hidup 





mempengaruhi atau dapat dipengaruhi oleh aktivitas perusahaan 
(Mandaika & Salim, 2013). 
Earning Per Share (EPS) berpengaruh terhadap harga 
saham yang merupakan laba perlembar saham yang akan dibagikan 
kepada investor atau para pemegang saham. Artinya semakin 
tinggi EPS sebuah perusahaan maka akan meningkatkan harga 
saham perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia tahun 2016-2019 dan meningkatkan kepercayaan 
investor.  
Penelitian ini sama dengan penelitian yang dilakukan oleh 
Ilmilia, Wahono & Rizal (2020). EPS berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan, ketika nilai EPS meningkat maka diikuti serta dengan 
naiknya nilai perusahaan. Namun penelitian ini tidak sejalan dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Arifin et al., (2016), dalam 













A. Kesimpulan  
Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan mengenai nilai 
peusahaan pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2019, maka dapat disimpulkan 
sebagai berikut :  
1. Intellectual Capital  tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan 
dengan memiliki tingkat signifikan sebesar 0,183> 0,05 atau 
hipotesis ditolak. 
2. Kepemilkan Manajerial tidak berpengaruh terhadap Nilai 
Perusahaan dengan memiliki tingkat signifikansi berturut-turut 
sebesar 0,915 > 0,05 atau hipotesis ditolak.  
3. Earning Per Share berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan  dengan 
tingkat signifikan sebesar 0,001 < 0,05 atau hipotesis terima. 
B. SARAN 
Setelah mengkaji hasil penelitian ini maka saran yang dapat 
penulis ajukan adalah sebagai berikut:  
1. Perusahaan harus memperhatikan aset tidak berwujud seperti 
Intellectual Capital. Walaupun Intellectual Capital belum diketahui 
banyak pemegang saham tetapi Intellectual Capital merupakan hal 
penting yang bisa mempengaruhi keputusan investasi para investor. 





sudah baik dan terus meningkatkan kinerja keuangan, sehingga dapat 
menarik minat investor untuk berinvestasi pada entitas tersebut, dalam 
hal ini berkaitan dengan harga saham perusahaan makanan dan 
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.  
3. Para investor diharapkan dapat memperhatikan variabel Earning 
Per Share yang berpengaruh secara signifikan terhadap nilai 
perusahaan sebelum mengambil keputusan dalam melakukan 
investasi di pasar modal. 
4. Bagi perusahaan lebih memperhatikan laba bersih agar nilainya tinggi 
dalam hal ini memungkinkan akan berkaitan dengan nilai perusahaan 
agar Earning Per Share memiliki nilai yang baik diharapkan 
memanfaatkan atas modal sendiri yang dimiliki maka perusahaan 
dapat secara maksimal memberikan jaminan atas investasi yang telah 
dilakukan. Sehingga dapat menarik minat investor untuk berinvestasi 
pada entitas tersebut, dalam hal ini berkaitan dengan nilai perusahaan 
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia.  
5. Penelitian selanjutnya diharapkan memperluas lagi sampel 
perusahaan seperti menggunakan seluruh perusahaan yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia dengan harapan hasil yang diperoleh lebih 
baik lagi dari penelitian ini.  
C. Keterbatasan Penelitian 






1. Perusahaan yang dijadikan sampel penelitian hanya terbatas pada 
industri manufaktur, sehingga kurang mewakili seluruh sektor 
industri yang ada di Bursa Efek Indonesia.  
2. Perusahaan yang dijadikan sampel penelitian hanya terbatas pada 
perusahaan makanan dan minuman, sehingga kurang mewakili 
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Lampiran 1  
Data Nilai  Perusahaan  pada Perusahaan Makanan dan Minuman yang Terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia Tahun 2016-2019  telah diolah. 
No. Nama Perusahaan Kode 
Tahun  
2016 2017 2018 2019 
1. PT. Akasha Wira 
International Tbk. 
ADES 
1.54 .63 .75 1.02 
2. PT Tri Brayan Tirta 
Unggul Tbk..  
ALTO 
1.50 1.77 2.25 6.91 
3. PT Bumi Teknokultura 
Tbk. 
BTEK 
48.44 .32 1.00 1.08 
4. PT. Budi Starch & 
Swetener Tbk. 
BUDI 
2.20 2.20 3.30 4.20 
5. PT. Campina Ice Cream 
Industri Tbk. 
CAMP 
2.09 1.38 2.31 2.35 
.6. PT. Wilmar Cahaya 
Indonesia Tbk. 
CEKA 
.90 .85 .84 .85 
7. PT. Sariguna Primatirta 
Tbk. 
CLEO 
.82 5.59 5.46 8.10 
8. PT. Indofood CBP Sukses 
Makmur Tbk. 
  ICBP 
13.60 15.51 20.35 3.39 
9. PT. Inti Agri Resource 
IIKP 
2.98 .38 .29 .46 
10. PT. Indofood Sukses 
Makmur Tbk. 
INDF 

























11. PT. Multi Bintang 
Indonesia Tbk. 
MLBI 
12.69 6.91 8.87 8.43 
12. PT. Nippon Indosari 
Corpindo Tbk. 
ROTI 
5.61 2.29 3.38 2.61 
13. PT. Sekar Laut Tbk. 
SKLT 






Data Intellectual Capital pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar 










2016 2017 2018 2019 





17934800.00 81460533.00 98010000.00 200096000.00 




251798902.0 203109590.0 263070643.0 310502982.0 




554230.00 646605290.0 701699000.0 339461.00 





1903523.00 1444288.00 1729133.00 2928088.00 




567834000.0 648433000.0 554230000.0 517541000.0 





368784000.0 339461000.0 305100000.0 271514000.0 




453086023.0 505404892.0 691729608.0 924115264.0 





23702330.00 24910966.00 65177173.00 67831459.00 
9. PT. Inti Agri 
Resource 
IIKP 
80406664.00 11941274.00 7975889.00 17477517.00 





59305824.00 62785101.00 64803173.00 67822486.00 





2597362.00 2883649.00 2997754.00 3368112.00 





1207431.00 1344447.00 884520.00 2244742.00 



































Data Kepemilikan Manajerial perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar 







No. Nama Perusahaan Kode 
Tahun  
2016 2017 2018 2019 
1. PT. Akasha Wira 
International Tbk. 
ADES 
0.92 0.92 0.92 0.92 
2. PT Tri Brayan Tirta 
Unggul Tbk..  
ALTO 
0.84 0.40 0.41 0.43 
3. PT Bumi Teknokultura 
Tbk. 
BTEK 
0.73 0.73 0.52 0.60 
4. PT. Budi Starch & 
Swetener Tbk. 
BUDI 
0.53 0.53 0.53 0.53 
5. PT. Campina Ice Cream 
Industri Tbk. 
CAMP 
0.51 0.51 0.15 0.83 
.6. PT. Wilmar Cahaya 
Indonesia Tbk. 
CEKA 
0.93 0.93 0.92 0.92 
7. PT. Sariguna Primatirta 
Tbk. 
CLEO 
1.00 0.79 0.01 0.01 
.8. PT. Indofood CBP Sukses 
Makmur Tbk. 
  ICBP 
0.08 0.08 0.08 0.50 
9. PT. Inti Agri Resource 
IIKP 
0.91 0.19 0.13 0.13 
10. PT. Indofood Sukses 
Makmur Tbk. 
INDF 
0.50 0.50 0.50 0.50 
11. PT. Multi Bintang 
Indonesia Tbk. 
MLBI 
0.82 0.82 0.82 0.82 
12. PT. Nippon Indosari 
Corpindo Tbk. 
ROTI 
0.69 0.74 0.74 0.74 
13. PT. Sekar Laut Tbk. 
SKLT 







Data Earning Per Share perusahaan makanan dan minuman yang terdaftardi 
BursaEfek Indonesia periode 2016-2019 
No. Nama Perusahaan Kode 
Tahun  
2016 2017 2018 2019 
1. PT. Akasha Wira 
International Tbk. 
ADES 
95.00 65.00 90.00 142.00 
2. PT Tri Brayan Tirta 
Unggul Tbk..  
ALTO 
11.93 28.49 14.61 3.36 
3. PT Bumi Teknokultura 
Tbk. 
BTEK 
29.49 5.44 1.64 1.81 
4. PT. Budi Starch & 
Swetener Tbk. 
BUDI 
7.70 9.13 10.68 13.61 
5. PT. Campina Ice Cream 
Industri Tbk. 
CAMP 
263.63 73.80 37.40 44.86 
.6. PT. Wilmar Cahaya 
Indonesia Tbk. 
CEKA 
42.00 181.00 156.00 362.00 
7. PT. Sariguna Primatirta 
Tbk. 
CLEO 
310.00 250.00 600.00 110.00 
.8. PT. Indofood CBP 
Sukses Makmur Tbk. 
  ICBP 
427.00 473.00 437.00 559.00 
9. PT. Inti Agri Resource 
IIKP 
8.05 3.91 4.33 25.33 
10. PT. Indofood Sukses 
Makmur Tbk. 
INDF 
433.00 475.00 474.00 559.00 
11. PT. Multi Bintang 
Indonesia Tbk. 
MLBI 








Output Data SPSS 
Statistik Deskriptif 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Nilai Perusahan 52 .29 48.44 7.5720 12.39521 
Intellectual 







52 .01 1.00 .6158 .29690 
Earning Per Share 52 1.64 627.00 181.9504 212.94021 
Valid N (listwise) 52     
Sumber: Data sekunder yang diolah, 2020  
 
Tabel Normalitas 
















Test Statistic .056 
12. PT. Nippon Indosari 
Corpindo Tbk. 
ROTI 
50.51 27.66 28.07 49.29 
13. PT. Sekar Laut Tbk. 
SKLT 









a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. This is a lower bound of the true significance. 







1 (Constant)   
Intellectual Capital .953 1.049 
Kepemilikan Manajerial .972 1.029 
Earning Per Share 
.942 1.061 


























































.000 -.170 -1.350 .183 
Kepemilikan 
Manajerial -4.767 5.210 -.114 -.915 .365 
Earning Per 
Share 
.025 .007 .428 3.377 .001 
e. Dependent Variabel : Nilai Perusahaan 
Sumber : Data sekunder  yang diolah,2020 
 
















5693.226 48 118.609   
Total 7835.707 51    
f. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 
g. Predictors: (Constant), Intellectual Capital, Kepemilikan Manajerial an Earning Per 
Share 
       Sumber : Data sekunder yang diolah, 2020. 
 
 















7.704 4.145  1.859 .069 
Intellectual 
Capital 
-6.914E-9 .000 -.170 -1.350 .183 
Kepemilikan 
Manajerial 
-4.767 5.210 -.114 -.915 .365 
Earning Per 
Share 
.025 .007 .428 3.377 .001 











Model R R Square Adjusted R Square 





 .273 .228 10.89077 
Sumber : Data sekunder yang diolah, 2020. 
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